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La confianza de los consumidores se mantiene en un nivel pesimista por

tercer mes consecutivo

CUADROT1

Indice de Percepcidén de Consumidores

Base dic-2001 = 100 . -
Mes IPeCo Cc:;s:\ctsral Explggilgﬁvas
jun-14 118,7 139,9 11,2
jul-14 123,8 153,2 1134
ago-14 119.3 147.,6 1093
sep-14 112,4 133,3 1051
oct-14 93,9 92,0 94,9
nov-14 99.8 119,6 92,9
dic-14 96,2 116,4 89.1
ene-15 105,1 106,4 104,9
feb-15 103,5 99.2 105,3
mar-15 109.5 1253 104,0
abr-15 98,8 96,0 100,0
may-15 103,9 106,8 103,1
jun-15 98,7 93.9 100,6
var. m/m -5,2 -12,9 -2,5
var. a/a -20,0 -46,0 -10.6

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza
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Durante junio la confianza de los consumidores se
manfuvo en un nivel pesimista por tercer mes
consecutivo y por cuarta vez en el ano. El indice
disminuyd 5,2 puntos respecto de mayo, y en doce
meses ha disminuido en 20,0 puntos.

La disminucion del IPeCo se debid principalmente
a una menor confianza en la actualidad (indice
coyuntural), que disminuyd en 12,9 puntos en el
mes, aunque se mantuvo en un nivel pesimista. La
confianza en el futuro (indice de expectativas),
disminuyd levemente, en 2,5 puntos,
manteniéndose en un nivel moderadamente
pesimista.

Las visiones de estabiidad de la confianza
aumentaron levemente, principalmente debido a
un aumento en las visiones de estabilidad de la
situacion  futura, mientras que las visiones de
estabilidad de la actualidad disminuyeron
levemente.

Segun estrato socioecondmico, la confianza
disminuyd en el ABC1 y C3, a un nivel pesimista
desde un nivel moderadamente pesimista,
mientras que en el C2 la confianza disminuyd pero
se manfuvo en un nivel moderadamente
pesimista. En el D la confianza aumentd de un nivel
muy pesimista a pesimista, mientras que en el E
aumentd de pesimista a moderadamente
pesimista.

A nivel regional, la confianza de los consumidores
disminuyd levemente en la Region Metropolitana y
Region del Bio Bio, ubicdndose en un nivel muy
pesimista y moderadamente pesimista,
respectivamente, aligual que en el mes de mayo.

1 El IPECO es elaborado por el Centro de Estudios en Economia y Negocios, CEEN, de la Universidad del Desarrollo, en conjunto con Mall Plaza,
desde diciembre de 2001. Para ver otros informes del CEEN: http://negocios.udd.cl/ceen/estudios-y-publicaciones/
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GRAFICO 2
IPeCo y Crecimiento de las colocaciones de consumo

-4.00
e |PeCo (TM) == Colocaciones (TM, D)

Variables estandarizadas; TM = trimestre mavil; D = variable en diferencias
Fuente: CEEN y Banco Central

GRAFICO 3
IPeCo y Crecimiento del consumo total (serie trimestral)

-4.00

e |DECO (TM) === Consumo (D, AE)

Variables estandarizadas; TM = trimestre movil; D = variables en diferencias; AE = ajustado
estacionalmente)
Fuente: CEEN y Banco Central

La confianza de los consumidores se mantuvo en
un nivel pesimista

En junio, la confianza de los consumidores
disminuyd en 5,2 puntos, neutralizando todo el
aumento de 5,1 puntos observado en mayo. Sin
embargo, pese a las variaciones moderadas en los
indices, la confianza se ha mantenido en un nivel
pesimista desde abril.

El promedio movil frimestral del IPeCo disminuyd
levemente, lo que podria indicar que la confianza
se mantendria en torno a los niveles actuales. En
una perspectiva anual, el promedio movil frimestral
del indice ha disminuido 21,2 puntos,
principalmente debido al refroceso de la confianza
en la actualidad.

Durante el mes de junio y principios de julio se han
conocido una serie de noficias negativas para la
economia y la confianza de los consumidores. El
ministro de hacienda actualizd las predicciones del
ano 2015: el crecimiento del PIB se ajusté de 3,0% a
2,5%, la inflacion anual de 2,8% a un 3,5%, el precio
del cobre promedio de 3,12 a 2,75 USD/Ib, el
crecimiento de la demanda interna seria de 2,0% y
no de 3,9%, y el déficit fiscal efectivo seria de -3,0%
en lugar de un -1,9%. Asimismo, el crecimiento del
Imacec de mayo fue de 0,8%, cuando se esperaba
un 1,5%, constituyendo el peor crecimiento desde
agosto del 2014. La inflacion de mayo fue de 0,5%,
cuando se esperaba un 0,2-0,3%, y la tasa de
desempleo aumentd desde un 6,1% a un 6,6% en el
frimestre marzo-abril-mayo.

Complementando este escenario, la fasa de
crecimiento de las colocaciones de consumo ha
confinuado disminuyendo, hasta un magro
crecimiento de 0,4% real en doce meses. Asimismo,
se ha observado un crecimiento negativo de las
colocaciones durante los Ultimos dos meses, a
pesar del bajo costo del crédito (Grdfico 2). Por
ofro lado, el retroceso de la confianza del
consumidor también sugiere que este frimestre la
tasa de crecimiento del consumo privado se podria
haber estancado o disminuido (Grdfico 3).



CUADRO 2
Indice de Percepcién de Consumidores y Visiones

(% de respuestas)
Base Dic2001 = 100

- P Situacién Situacién
Mes IPeCo c Indlcte | E Indtlc? Econdémica De;e:nplleo Econdémica De:e;n pleo Ir;gtreso

oyuntural Expectativas Actual ctua Futura uturo uturo
jun-14 118,67 139,93 111,21 127,32 169,87 106,50 130,36 103,62
jul-14 123,79 153,21 113,38 130,38 204,78 109,86 124,65 109,66
ago-14 119,33 147,62 109,32 139,10 169,27 111,77 109,72 106,63
sep-14 112,44 133,32 105,11 136,16 130,95 114,17 83,95 109,70
oct-14 93,94 92,02 94,86 99.36 79.21 98,62 84,55 97.72
nov-14 99,82 119,55 92,88 125,61 110,12 106,51 67,82 95,42
dic-14 96,24 116,44 89,11 139,84 70,87 95,41 74,24 92,40
ene-15 10513 106,40 104,91 111,15 99.36 105,52 98,91 108,15
feb-15 103,47 99.21 105,27 99.36 101,54 105,20 114,32 99,53
mar-15 109,51 125,34 104,01 119,46 140,89 106,50 102,86 102,29
abr-15 98,79 96,03 100,03 95,77 99.14 98,27 88,00 109,47
may-15 103,91 106,77 103,12 108,39 106,24 112,74 85,41 104,92
jun-15 98,67 93,89 100,64 108,03 66,98 110,15 74,91 107,69
var.m/m  -52 -12,9 -2,5 -0,4 -39.3 -2,6 -10,5 2,8
var.a/a  -20,0 -46,0 -10,6 -19.3 -102,9 3.7 -554 4,1

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

Por el lado de los ingresos de los hogares, el desempleo aumentd por primera vez en el ano, desde un 6,1% a
un 6,6% en el frimestre marzo-abril-mayo, mientras que las remuneraciones reales han disminuido durante
dos meses consecutivos. Sin embargo, en doce meses las remuneraciones reales han crecido un 2,1%. Por el
lado del consumo efectivo, el Indice de Ventas del Comercio Minorista (IVCM) aumenté un 6,9% mensual en
mayo, y un 3,1% en doce meses, después de una disminucién de 3,8% mensual en abril.

Con estos antecedentes, se podria esperar que en los proximos meses la confianza de los consumidores se
mantenga en torno a un nivel pesimista, en concordancia con la situacién general de la economia, que
parece muy negativa segun la evolucién de los indicadores de coyuntura.

La confianza en la actualidad se mantuvo pesimista

La confianza en la actualidad (indice coyuntural) mostré una disminucién de 12,9 puntos en junio,
compensando el aumento de 10,7 puntos del mes previo. Sin embargo, esta se manfuvo en un nivel
pesimista. Al analizar las percepciones que componen el indice, se observa que la caida se debe
principalmente a una disminucién en la percepcion del desempleo actual, que cayé 39,3 puntos,
alcanzando un nivel muy pesimista (desde un nivel pesimista observado en mayo), lo que se debid a un
aumento de las visiones pesimistas y neutrales, y una disminucién de las visiones optimistas. Por ofro lado, la
percepcidon de la situaciéon econdémica actual précticamente no varid (-0,4 puntos), y se mantuvo en un
nivel moderadamente pesimista, luego de aumentos equivalentes de las visiones pesimistas y opfimistas. En
los Ultimos doce meses la confianza en la actualidad ha caido en forma significativa (-46,0 puntos) (Cuadro
2y 3).

Cabe destacar que durante el segundo semestre del ano pasado, la percepcidén del desempleo que
habian declarado los consumidores, crecidé muy por sobre el desempleo efectivo, que se habia mantenido
en torno a niveles histéricamente bajos. Sin embargo, durante el primer semestre de este ano el cambio de
la percepcion del desempleo ha seguido mds de cerca el cambio de la tasa de desempleo efectivo,
aunque la diferencia entre ambas se ha mantenido (Grdfico 4).

{NDICE DE PERCEPCION DEL CONSUMIDOR
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GRAFICO 4

Desempleo y Percepcion sobre desempleo actual
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Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

CUADRO 3

Cambio en las Visiones de los Consumidores

Pesimistas Neutrales Optimistas
Situacion
Econdmica
Actual 1.95 -4.10 2.15
Desempleo
Actual 4,09 1.98 -6.06
Situacion
Economica 0.76 2.45 321
Futura
Desempleo
Futuro -0.33 4.99 -4.66
Ingreso
Futuro -1.64 2.53 -0.89

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

GRAFICO 5
Neutralidad y Percepcion de los Consumidores

e |PeCo (TM)

Neutralidad

Variables estandarizadas; TM = trimestre movil
Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

La confianza en el futuro se mantuvo en un nivel
moderadamente pesimista

La confianza en el futuro (indice de expectativas)
de los consumidores disminuyd levemente 2,5
puntos, compensando en parte el aumento de 3,1
puntos observado en mayo, y se manfuvo en un
nivel levemente pesimista. Esto fue resulfado de
una disminucién de las percepciones de la
situacion econdmica futura y del desempleo futuro,
mientras que la percepciéon sobre los ingresos
futuros mejord levemente.

En junio, la percepcién de la situacién econémica
futura disminuyd también levemente en 2,6 puntos,
con lo que retrocedi® desde un nivel
moderadamente opftimista a un nivel levemente
optimista. Esto se debid a una disminucién en las
visiones opfimistas y un aumento de la neutralidad,
mientras que las visiones negativas se mantuvieron
prdcticamente sin cambios. La percepcion del
desempleo futuro cayd 10,5 puntos, desde un nivel
pesimista a uno muy pesimista, debido a una caida
en las visiones optimistas y un aumento de las
visiones neutrales, mientras que las visiones
pesimistas no cambiaron. La percepcion sobre los
ingresos futuros aumentd levemente en 2,8 puntos,
con lo que avanzd desde un nivel neutral a uno
levemente optimista. Esto fue el resultado de una
caida en las visiones pesimistas mayor a una caida
en las visiones opfimistas, y a un aumento en la
neutralidad.

Las visiones neutrales aumentaron nuevamente, ya
en un nivel alto

Durante junio, las visiones neutrales aumentaron a
un 47,5%, desde el 459% declarado en mayo,
principalmente respecto de la confianza en el
futuro, pues las visiones neutrales de la confianza
en la actualidad disminuyeron marginalmente.

La alta proporcidon de visiones neutrales,
especialmente respecto de la confianza en el
futuro (48,3%), junto a la estabilizacion de la
confianza de los consumidores en un nivel pesimista
durante los Ultimos tres meses, sugiere que en el
corto plazo ésta permaneceria en torno a los
niveles actuales (Grdfico 5).



CUADRO 4

IPeCo por estrato socioeconémico

Base dic2001 = 100

Mes \ IPeCo ABC1 C2 C3 D E
jun-14 1253 110,1 1152 1126 1028
jul-14 17,2 1112 1285 137,6 1529
ago-14 1172 111,5 1342 958 960
sep-14 122,6 108,6 1151 952 257
oct-14 11,2 91,7 938 857 480
nov-14 1057 934 1088 81,6 562
dic-14 1053 1050 985 71,1 905
ene-15 100,7 1051 107,7 90,1 544
feb-15 96,9 1005 1114 983 537
mar-15 102,6 1063 1100 1171 89,1
abr-15 85,1 91,8 101,3 1154 1344
may-15 112,6 1025 112,11 72,9 548
jun-15 101,6 101,0 101,1 86,6 686
var. m/m -11,0  -1,5 -11,0 138 137
var. a/a 23,7 92 -141 -259 -343
Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

CUADRO 5

IPeCo por region
Base dic2001 = 100

Mes \ IPeCo Bio Bio RM

jun-14 104,6 1457
jul-14 1156  146,7
ago-14 102,5 144,6
sep-14 110,9 131,0
oct-14 99.3 105,6
nov-14 94,4 117,5
dic-14 1060 1131
ene-15 104,2 1228
feb-15 109.4 116,7
mar-15 113,6 1257
abr-15 128,1 106,1
may-15 106,0 1171
jun-15 102,5 1148
var. m/m -3.5 -2.3

var. a/a -2,1 -30.9

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

La confianza disminuyé en la mayoria de los
estratos

La confianza de los consumidores disminuyd en los
estratos ABC1 y C3, a un nivel pesimista, desde un
nivel moderadamente pesimista, mientras que en el
C2 disminuyd pero se mantuvo en un nivel
moderadamente pesimista. En el estrato D, la
confianza aumentd de un nivel muy pesimista a
pesimista, mientras que en el E aumentd de

pesimista a moderadamente pesimista (Cuadro 4).
2

El nivel de confianza se mantuvo a nivel regional

A nivel regional, la confianza de los consumidores
disminuyd levemente en la Regién Metropolitana y
Region del Bio Bio, en 35 y 23 puntos
respectivamente, ubicdndose en un nivel muy
pesimista y moderadamente pesimista,
respectivamente, al igual que en el mes de mayo
(Cuadro 5).

Cristidn Echeverria V., Director CEEN
(02) 327.9792 | cecheverria@udd.cl
Guillermo Acuna S., Investigador
guacunas@udd.cl

Pia Arce H., Investigadora
parcehasbun@gmail.com

M. Carolina Grinwald N., Investigadora
m.grunwald@udd.cl
http://negocios.udd.cl/ceen

? Los niveles histéricos de las percepciones de los consumidores son especificos al promedio y desviacion estdndar de cada region y estrato
socioecondmico, por lo que el nivel de neutralidad para un grupo no se puede comparar con el de otro.
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